
富荣量化：市场极致分化风格的明显收敛 

 

前两周市场极致分化的风格在上周出现了明显的收敛，市场在震荡中寻找新

的平衡状态。从上周最终表现来看，各宽基指数表现如下（图 1）：上证指数收

涨 1.68%、沪深 300 指数收涨 0.50%、上证 50 收涨 0.69%、深证成指收跌 0.19%、

创业板指收跌 4.18%、中证 500 和中证 1000 分别收涨 2.16%、2.13%、科创板上

周继续调整，最终收跌 2.14%。从宽基指数的表现来看，中证 500估值和盈利的

相对优势正在逐渐兑现。上证 50 和沪深 300 指数前期大跌和近期超强反弹带来

的剧烈震荡也有明显的收敛态势，创业板和科创板则在不断创出新高后进入了高

位震荡调整的状态，市场风格平衡收敛是一个过程，并不是一蹴而就的事，预计

这个风格平衡还将持续一段时间。从行业指数表现来看，收益率前 5 的行业为：

钢铁（6.19%）、采掘（6.03%）、银行（5.20%）、房地产（5.15%）以及轻工制造

（4.05%），跌幅最大的行业为电气设备（-3.32%）、电子（-2.52%）、通信（-1.79%）、

医药生物（-1.47%）以及计算机（-0.46%）。 

 

图 1： 各宽基指数以及行业表现 
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从资金流动来看，上周北向资金继续维持净流入状态，全周合计流入 12.76

亿，其中沪股通流入 8.37 亿，深股通流入 4.39 亿。市场在巨幅震荡的过程中，

连续多日的万亿成交主要源于场内存量的博弈。 

从期权市场来看市场情绪同样在收敛，三个股指期货从巨幅贴水开始收敛，

沪深 300、上证 50 的相关期权成交量表现平稳，标的历史波动率在情绪收敛下

开始回落，隐含波动率继续持续在较低位置徘徊震荡（图 2）。 

 

图 2 ：期权市场隐含波动率 
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